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Gentilissimi Socie e Soci della Cooperativa Progeo,
come sapete il difficile momento che stiamo tutti vivendo, legato all’epidemia 

da Coronavirus, ha pesantemente condizionato e modificato tutto il nostro modo 
di vivere. A questi cambiamenti dobbiamo sacrificare abitudini ed occasioni di 
incontro non solo per rispettare restrizioni imposte da leggi e norme, ma nella 
convinzione che questo serva a tutelare la salute di tutti.
Conseguentemente abbiamo modificato il programma delle Assemblee Sociali 
che svolgiamo per l’approvazione del Bilancio d’Esercizio, modificandone le 
modalità organizzative dopo aver valutato, con il Consiglio di Amministrazione, 
come organizzarci nel rispetto dello Statuto Sociale. 
Abbiamo previsto la calendarizzazione delle Assemblee dal mese di giugno, con un 
programma che troverete in ultima pagina, sperando che il periodo corrisponda ad 
un contenimento dei contagi e a sufficiente possibilità di movimento per le persone. 
Le assemblee si svolgeranno presso le sedi aziendali di Reggio Emilia, Sorbara 
e Granarolo Emilia dove abbiamo sale di cui conosciamo agibilità, dimensioni, 
capienze in sicurezza e che possiamo governare per porre in essere dispositivi e 
misure di protezione per i presenti.
Inviamo già da oggi, assieme alle solite lettere di invito, questa pubblicazione 
che di solito distribuiamo in Assemblea che illustra i dati di Bilancio perchè anche 
i non presenti abbiano possibilità di esaminarli.
Entro fine maggio pubblicheremo sul sito www.progeo.net il Bilancio di Esercizio 
2019 ed il Bilancio Consolidato di Gruppo comprensivo di Relazione di Gestione, 
Note Integrative, Relazione del Collegio Sindacale, Relazione della Società di 
Certificazione assieme ad un breve video di presentazione del Bilancio. Dietro 
richieste di accreditamento da fare per ogni Assemblea con prenotazione via e-mail 
all’indirizzo segreteria@progeo.net o via telefono al numero 0522/346411 sarà 
possibile, per chi è attrezzato con computer portatili o tablet, un collegamento 
diretto in videoconferenza con l’Assemblea della Sezione Soci a cui ogni Socio 
è assegnato.
Sarà ovviamente possibile anche la partecipazione diretta presso le sedi indicate 
alle quali raccomandiamo di prenotarsi poiché i posti disponibili, per rispettare i 
distanziamenti necessari, sono per forza contingentati nell’ordine di 40 persone, 
limite oltre il quale dovremo impedire l’accesso ad altri.
Come vedete sono modalità molto diverse dal solito, a cui Vi chiediamo di atte-
nerVi per rispettare le regole di distanziamento che ad oggi pensiamo obbligatorie, 
ma anche per garantire il più possibile la salute di tutti.
Tutte le Assemblee si svolgono in seconda convocazione e quindi non richiedono 
un numero minimo di Soci, sottolineo che le modalità proposte, oltre che rispettare 
i vincoli di Legge e di Statuto Sociale, testimoniano concretamente la volontà di 
trasparenza e condivisione che voglio rispettare ed assicurare rispetto alla gestione 
della Cooperativa.
Senza voler anticipare notizie ed informazioni che seguono, posso dire che nel 
2019 Progeo ha raggiunto un risultato gestionale molto positivo.
Questo grazie ad una situazione per molti aspetti favorevole del nostro mercato, ma 
anche per merito delle capacità espresse dalla organizzazione aziendale di presidiare 
il mercato, rispondere alle esigenze di soci e clienti, far fronte anche alle situazioni 
critiche che abbiamo dovuto fronteggiare.
Il rendiconto economico e patrimoniale è molto positivo ma anche prudente, 
perciò consegna anche per i prossimi anni una Società in salute e attrezzata per 
programmare uno sviluppo per gli anni a venire.
Nel corso delle Assemblee, oltre che nelle pagine che seguono, sarà possibile 
valutare in modo più preciso quanto anticipato, così come la fondatezza delle 
argomentazioni esposte.
Come sempre le domande, le richieste di chiarimento, le osservazioni ed even-
tualmente anche le critiche ed i suggerimenti volti a migliorare la gestione, sono 
non solo liberi e graditi, ma anche apprezzati.
Per il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente PROGEO Sca
 Marco Pirani
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■ L’ambiente Economico 3

Nel corso del 2019 l'economia nazionale 
ha avuto andamenti deludenti.
Il Prodotto Interno Lordo (PIL) è 

cresciuto dello 0,2% su base annua con una con-
sistente frenata nell'ultimo trimestre (-0,3%) che 
fa temere per l'avvio del nuovo anno.
Sul piano del confronto internazionale l'Italia 
resta fanalino di coda, come ormai da molti anni, 
rispetto ai principali Paesi Europei.
Il fatto che anch'essi rallentino non ci fa recuperare 
posizioni, anzi sembra mettere in crisi molte nostre 
aziende che producono prodotti intermedi per altri 
Paesi (esempio le filiere automotive).
In una situazione di scarsa crescita, anche l'econo-
mia del Paese ed il Bilancio Statale hanno segnato 
difficoltà.
Minore gettito rispetto alle attese, manovra eco-
nomica condizionata dal dover sterilizzare entrate 
non realizzate o maggiori spese di gestione, sono 
le criticità da gestire.
La coesione del Governo, nato nel corso dell'estate 
dopo una crisi politica inattesa con la conseguente 
creazione di una nuova maggioranza, condizio-
nata da scelte economiche e di Governo non 
pienamente condivise, è stata messa a dura prova, 
moltiplicando tensioni e incertezze.
In questo ambiente generale poco favorevole, il 
settore agro-alimentare manifesta ancora una volta 
capacità di tenuta. 
Qualche timida ripresa dei consumi interni e un 
ulteriore aumento dell'export, hanno consentito 
un consolidamento del settore.
L'export agro-alimentare ha messo a segno un 
+7% e circa 44,6 mld di euro di valore grazie in 
particolare al comparto del vino, il cui valore di 
esportazione ormai supera il valore del mercato 
interno.

Questo, benchè gli ultimi mesi dell'anno siano stati 
segnati dall'introduzione dei dazi USA che hanno 
colpito anche prodotti Made in Italy.
Le conseguenze, anche strumentali e speculative, 
non sono mancate e si sono tradotte in un calo di 
prezzi, spesso molto repentino come per il Parmi-
giano Reggiano che ha perso il 20% del prezzo a 
listino in poco più di due mesi.
Complessivamente le produzioni zootecniche nel 
2019 hanno comunque mantenuto buone red-
ditività al netto dei listini finali già ricordati del 
Parmigiano e anche del Grana Padano.

Discreto è stato il prezzo del latte alimentare e 
buona in media annuale la redditività per gli alle-
vatori di suini, favoriti dall'export di carne verso 
la Cina a causa delle drastiche riduzioni dei loro 
allevamenti, falcidiati dalla peste suina.
Tonico ed interessante anche il mercato degli 
avicoli e delle uova.
Andamento opposto per le produzioni agronomi-
che, tutte pesantemente ostacolate da anomalie 
climatiche.
In particolare il 2019 è stato anno con piovosità 
primaverile (maggio in particolare) molto oltre le 
medie e con l'estate più calda degli ultimi 50 anni! 
Questo ha finito per ostacolare alcune produzioni 
primaverili in molti casi completamente danneg-

Economia nazionale 
ancora in difficoltà.

Stabile 
l'agro-alimentare.
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■ L’ambiente Economico4
giate (ciliegie, fragole) o con scarse produzioni 
e scarsa qualità (grano tenero e soprattutto 
grano duro). 
Le produzioni di fine estate, invece, hanno 
subito il caldo con effetti di minore quantità 
prodotte, costi crescenti di irrigazione e difesa da 
stress e malattie (barbabietola, pomodoro ecc...).
Il 2019 è stato anche l'anno di crisi da cimice 
asiatica che ha pesantemente danneggiato la 

frutticoltura regionale (pere soprattutto).
Gli esiti finali di tutte queste avversità (clima-
tiche, sanitarie, commerciali) sono reddito in 
gran parte annullato, abbattimento di frutteti, 
disimpegno di investimenti, ricadute per strut-
ture di lavorazione che restano senza prodotto. 
Un anno davvero molto difficile per gran parte 
degli agricoltori.

Buoni risultati 
per l'attività zootecnia. 

Pessimi per le 
produzioni agricole.

Assemblea 
Straordinaria
Come è riportato nell'Ordine del Giorno delle Assemblee Separate 

e Generale una parte dei lavori assembleari sarà tramutata in As-

semblea Straordinaria con presenza di notaio per modifica Statuto.

Le modifiche sostanziali che abbiamo intenzione di apportare 

riguardano la possibilità di ammettere strumenti telematici per 

Assemblee e Consigli di Amministrazione (attualmente autorizzate 

dalle Normative di contrasto alla diffusione del Coronavirus ma che 

vogliamo rendere praticabili anche per il futuro) ma soprattutto 

autorizzare il Consiglio di Amministrazione a procedere all'incor-

porazione di Società interamente di proprietà (100% del Capitale 

Sociale o delle quote) della Cooperativa.

Ora tale facoltà è delegata all'Assemblea Straordinaria dei Soci 

ed anche in funzione dell'operazione Storchi Srl, che si pensa di 

incorporare, sembra opportuno proporre alle Assemblee questa 

modifica.
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■ L’ambiente Economico 5

Con il mese di aprile 2020 si è conclusa la trattativa in corso da alcuni mesi per l'acquisi-

zione della Società Storchi Mangimi Srl con sede in Correggio di Reggio Emilia.

L'acquisto del 100% delle quote della Società significa per Progeo diventare completamente 

proprietaria dell'Azienda nel suo complesso, fatta di mercato, Rete Vendita, permessi, auto-

rizzazioni ed impianto industriale. Quest'ultimo, è sicuramente la parte di maggiore attrattiva 

per Progeo, in quanto in grado di rispondere da subito alle esigenze produttive mangimistiche 

derivate dai significativi aumenti di vendite realizzati dalla Cooperativa negli ultimi anni.

L’individuazione di una Società pienamente operativa, con buone possibilità di ampliamento, 

collocata in zona industriale e territorialmente limitrofa non solo alla maggioranza dei nostri 

impianti, ma al cuore del nostro mercato, era ciò che di preferenza cercavamo; la Storchi Srl 

risponde pienamente a tali caratteristiche. 

Ovviamente con l’operazione di acquisizione Storchi, Progeo aumenta la propria posizione e 

identità di leader a livello nazionale ed è impegnata a mettere a disposizione di tutta la clien-

tela il frutto dell’esperienza maturata nelle diverse filiere zootecniche servite, collaborando 

fattivamente al miglioramento delle attività imprenditoriali degli allevatori ed al loro successo 

di impresa. Su questa base, contiamo che il nostro modello sia in grado di incontrare l’apprez-

zamento anche della clientela attuale della Storchi Srl, che andremo ad avvicinare.

Ora, concluso l'acquisto, è il tempo della messa a regime delle potenzialità produttive e di 

ottenere i vantaggi che ci aspettiamo dall'investimento già a partire dall'anno corrente.

La Società Storchi Mangimi Srl con sede in Correggio di Reggio Emilia
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■ La Raccolta dei Soci
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 2019 2018

Grano Tenero 52.200 49.975
Grano Duro 24.400 28.476
Orzo 10.705 7.066
Favino/Pisello 999 2.134
Mais 10.114 11.665
Sorgo 15.593 17.511
Soia 4.434 5.321
Girasole 4.039 5.569
Tenero Duro Bio 13.689 13.475
Orzo Bio 4.573 3.556
Favino/Pisello Bio 2.394 1.595
Mais/Sorgo Bio 1.468 1.920
Soia/Girasole Bio 908 1.047
Tenero Duro Convers. 1.645 2.228
Cereali Foragg. Convers. 1.431 1.576

 

TOTALE 148.592 153.114

La campagna di raccolta delle produzioni autunno – vernine è stata caratterizzata da un andamento 
meteo-climatico anomalo e decisamente negativo. Il mese di maggio molto piovoso e freddo, verifi-

catosi su tutti gli areali interessati dalla cooperativa, ha determinato un importante scadimento qualitativo sui 
grani con bassi pesi specifici, alti livelli di volpature e in taluni casi anche con presenza di micotossine. Oltre 
agli aspetti qualitativi, le ripercussioni si sono avute anche sulle rese che sono state significativamente al di sotto 
delle medie sia per i frumenti che per il pisello proteico. Ha fatto eccezione l’orzo che, grazie alla sua precocità, 
è riuscito a completare il ciclo correttamente raggiungendo ottime performance sia qualitative che produttive. 
Particolarmente colpite dagli eventi meteorologici sono state le produzioni di frumento duro. Per consentire di 
collocare sul mercato un prodotto molto volpato, striminzito e con basso peso specifico, è stato necessario un 
complesso lavoro di contrattazione con i principali trasformatori che inizialmente rifiutavano il ritiro. 
Nonostante le molte difficoltà si è riusciti a collocare tutto il prodotto, pur tuttavia sono state necessarie intense 
operazioni di selezione e pulizia dello stesso, anche con selezionatrice ottica, pratica che ha generato importanti 
volumi di scarto inutilizzabile e un importante aumento dei costi.
Migliori risultati per i conferimenti biologici con produzioni discrete per qualità. Volumi in questo caso stabili 
per Progeo che si conferma leader nel settore, e benefici per la gestione grazie ai nuovi silos di Granarolo inau-
gurati a maggio.
A seguito di una estate poco piovosa e piuttosto calda, anche le colture autunnali non hanno brillato e le pro-
duzioni si sono attestate al di sotto della media. Il mais da granella conferma superfici in calo e ormai molto 
contenute. La problematica aflatossine, nonostante un’annata non esente, è stata contenuta ed ha permesso di 
ritirare un prodotto complessivamente conforme agli standard richiesti dal mercato.
Sorgo e girasole recuperano qualcosa come superfici coltivate e si confermano come le colture primaverili più 
apprezzate dalle aziende agricole del nostro territorio nonostante rese produttive non pienamente soddisfacenti. 
In controtendenza la soia che ha realizzato buone performance produttive pur a fronte di superfici coltivate ridotte.
Sul fronte dei mercati delle materie prime agricole, l’abbondanza di prodotto su scala globale ha mantenuto le 
quotazioni depresse e piuttosto statiche, in particolar modo sul mais che ormai da parecchi mesi detiene prezzi 
stabili e di scarsa soddisfazione per il produttore.
Una nota positiva è il prezzo del grano duro che, a seguito di previsioni di semina in netto calo sul 2020, ha 
mostrato un trend di prezzi in costante crescita riportandosi finalmente a valori di soddisfazione per i produttori.
Particolare evidenza va data alla serie di eventi straordinari che ha caratterizzato l’ultima parte dell’annata con 
fortissimi effetti sui mercati delle materie prime. Dapprima la progressiva distensione nei rapporti commerciali 
tra USA e Cina che ha permesso un apprezzamento in particolar modo della soia, quindi l’inizio di una guerra 
sul prezzo del petrolio tra Arabia Saudita e Russia con forti ripercussioni sui costi di noli e trasporti, in ultimo 
il dramma della pandemia di Coronavirus. COVID-19 in particolare sta avendo un fortissimo impatto sugli 
equilibri commerciali per come li conosciamo. Le preoccupazioni sulla diffusione del contagio condizionano 
fortemente i mercati delle materie prime ed in particolare delle commodity agricole. Blocchi dei trasporti navali 
e restrizioni del trasporto su gomma generano preoccupazioni sulle disponibilità delle materie prime e conse-
guente caos sui mercati. Cambiano anche i consumi che si spostano da una chiave più industriale e legata alla 
ristorazione ad un consumo di carattere domestico.
In sintesi il 2019 è stato un’annata non semplice per i produttori, 
con rese basse, qualità dei prodotti modesta e mercati che sono 
rimasti bassi per la maggior parte del periodo, in questa 
congiuntura coprire completamente i costi di produzione è 
stato un obiettivo non sempre raggiunto.
Molte incertezze si affacciano su quella che potrà essere la 
prossima campagna, con mercati che potrebbero avere una 
forte volatilità rendendo particolarmente difficile la commer-
cializzazione delle produzioni. Il tutto senza dimenticare i 
cambiamenti climatici in corso che aumentano l’imprevedi-
bilità dei risultati produttivi dei prossimi raccolti.
Mai come quest’anno sarà importante prevenire e mitigare 
la volatilità dei prezzi e i rischi del mercato, privilegiando 
quanto più possibile la gestione cooperativa attraverso la 
formula del “Costi e Ricavi”.
La difesa dei raccolti e la salvaguardia delle produzioni sarà 
quanto mai importante. Progeo lavora in questa direzione 
attraverso contratti di coltivazione e disciplinari di produ-
zione che si dimostrano gli strumenti più efficaci per pianifi-
care al meglio l’attività, ottimizzando i costi e puntando alla 
miglior valorizzazione del prodotto ritirato per garantire la 
continuità di quei rapporti di filiera ormai consolidati con 

i più importanti trasformatori presenti sul mercato. 
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Il Prestito Sociale di Progeo viene gestito 
attraverso 16 sedi diverse, coprendo tutto 

il  territorio sociale. I Soci prestatori sono 
oltre 1.800 e complessivamente versano alla 
Cooperativa oltre 57 milioni di euro a titolo di 
Prestito , remunerato con tassi di interesse per 
scaglioni di importo i cui costi sono conteggiati 
negli oneri finanziari di Bilancio. Il Prestito 
totale è diminuito nel corso dell'anno di circa 
il 5% in linea con le previsioni di budget. La 
gestione del prestito e le somme raccolte, tutte 
utilizzate per fini di sviluppo aziendale, sono 
governate nel rispetto del Regolamento appo-
sito approvato dall'Assemblea dello scorso 
anno ed in linea con le norme previste dal 
Regolamento Quadro di Legacoop Nazionale 
e dalla Banca d'Italia. A sintetico commento 
della situazione Progeo in merito a tali norme 
possiamo indicare: 

• La Cooperativa ha deciso di mantenere 
invariato il massimale per il deposito di ogni 
prestatore al precedente limite fissato in € 
73.050, quindi ben al disotto degli attuali 
limiti normativi. Le eccedenze maturate per 
effetto dell’accredito degli interessi, avvenuto 
con valuta 1/1/2020, sono state liquidate 
direttamente a ogni singolo Socio, con la 
spedizione a mezzo raccomandata di un 
assegno di traenza;

• L’ammontare complessivo del Prestito 
Sociale non deve superare 3 volte il Patrimo-
nio Netto delle Cooperativa.

  Progeo si posiziona ampiamente entro tale 
parametro in quanto il rapporto Prestito 
Sociale/Patrimonio Netto risulta essere anche 
per il 2019 ben al disotto di tale limite ed 
inferiore a 1. Quindi l’ammontare del Prestito 
Sociale è inferiore all’ammontare del Patri-
monio Netto risultante dall’ultimo bilancio 

consolidato. Questa situazione consente alla 
Cooperativa di non essere soggetta a quanto 
previsto dall’articolo 1, comma 240, lettera 
C. della legge 27 dicembre 2017, n. 205 
(obbligo di garanzie fideiussorie);

• La Cooperativa rispetta la misura del 30% 
relativa al vincolo di liquidità prevista dall’art. 
4 del Regolamento Quadro di Legacoop 
Nazionale e dalle norme di Banca d’ Italia 
perchè dispone di liquidità superiore ad un 
terzo del prestito;

• Come previsto dall’art. 21 comma settimo, 
del Regolamento del Prestito Sociale, viene 
calcolato l’indice di struttura f inanziaria, 
determinata dal rapporto fra Patrimonio 
Netto più Debiti a Medio/Lungo termine e 
Attivo Immobilizzato. Dai dati rilevabili dalla 
Situazione Patrimoniale Progeo, tale indice 
risulta essere pari a 1,25. Quindi non ricorre 
la circostanza di un indice di struttura finan-
ziaria inferiore a 1 che evidenzia situazioni 
di non perfetto equilibrio finanziario dovuto 
alla mancanza di correlazione temporale tra 
le fonti di finanziamento e gli impieghi della 
Società;

• Per quanto riguarda l’informazione perio-
dica ai Soci Prestatori, Progeo provvede due 
volte all’anno a spedire a ogni singolo Socio 
l’estratto conto semestrale che riepiloga i 
movimenti effettuati nel periodo. All'estratto 
conto viene allegato il magazine “PROGEO 
L’InformaSocio”, redatto con lo scopo di 
tenere costantemente aggiornati 
i Soci Prestatori sulle attività e 
sull’andamento della Coo-
perativa, nonchè sulle 
novità nel campo dei 
rendimenti finanziari. 

Il risultato finale del Bilancio di Esercizio 
della Cooperativa Progeo relativo all’anno 
2019 è sicuramente molto positivo!

L’utile netto conseguito, dopo aver effettuato 
ammortamenti e accantonamenti per oltre 
€ 4.303.000 ed aver conteggiato imposte e tributi 
per oltre € 1.260.000, raggiunge i 7.567.229 euro, 
risultando migliore delle previsioni di budget e per 
oltre il 50%, del pur già ottimo risultato ottenuto 
lo scorso anno. 
L’utile netto 2019 completa e rafforza una tendenza 
molto positiva realizzata dalla Cooperativa negli 
ultimi anni. A fronte di queste conferme, aiutate 
da un contesto favorevole specie per lo sviluppo 
dell’attività aziendale principale, sarebbe sbagliato 
pensare che il risultato conseguito sia in qualche 
modo naturale, scontato ed unicamente generato 
da contingenze esterne. 
Dietro ad esso ci sta un lavoro importante di messa 
a punto dell’offerta aziendale, di riconoscimento da 

parte del mercato di investimenti ed adeguamenti 
importanti sia della struttura organizzativa azien-
dale che della parte impiantistica, di cui, a ragione, 
si può portare orgoglio.
Nel confronto con l’anno precedente, il Conto 
Economico segnala un incremento del valore di 
produzione per aumento di vendite relative all’at-
tività mangimistica, un sostanziale consolidamento 
del costo di materie prime, una conferma dei costi 
di produzione, così come degli oneri finanziari, 
straordinari e di imposte sul reddito. 
Ciò comporta che il maggiore valore originato da 
maggiori vendite si traduce in realtà in analogo 
aumento del risultato finale, giustificandone l’ot-
tima performance. 
La voce relativa al personale incrementa sia per 
effetto di maggiori costi causa il raggiungimento 
completo di premialità e gratifiche di risultato 
raggiunte in gran parte delle posizioni aziendali, 
sia per effetto di maggiore personale impiegato 
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■ Bilancio Progeo 20198

anche a seguito del rafforza-
mento della Rete di Vendita 
e Assistenza. 
Per quanto attiene al Profilo 
Patrimoniale della Società, 
i risultati positivi ottenuti, 
assieme alla destinazione 
degli utili a riserve patri-
moniali, confermano una 

situazione molto solida. Gli 
immobilizzi sono tutti finan-
ziati dal Patrimonio Netto, 
quindi con risorse aziendali, 
inoltre si riduce l’indebi-
tamento oneroso e restano 
buone le risorse finanzia-
rie disponibili. Aumenta il 
valore del magazzino materie 

prime rilevato al 31/12, ma 
già oggi in via di normale 
alleggerimento, ed aumen-
tano i crediti clienti anche a 
causa delle maggiori vendite.
Sul versante vendite, il 2019 
è stato un anno di crescita 
dei volumi di prodotti ven-
duti, per quanto sbilanciato 

a favore della parte Mangi-
mistica. 
In leggero calo le vendite 
relative all’attività Moli-
toria ed i Conferimenti di 
prodotti dei Soci che hanno 
risentito di un‘annata sicura-
mente non favorevole per le 
produzioni cerealicole. 

In sintesi il Settore Mangi-
mistico ha fatto registrare 
un significativo aumento 
dei volumi delle vendite e 
fra queste quelle del set-
tore bovino sono quelle 
che raggiungono le migliori 
performance.
I risultati riportati sono da 
attribuire agli “investimenti” 
in risorse professionali che 
hanno riguardato sia la Rete 
Vendita, che l’Assistenza 
Tecnica e Veterinaria con un 
significativo rafforzamento 
della fiducia e del rapporto 
con la clientela.
Analogamente ha aiutato la 
maggiore efficacia produt-
tiva degli stabilimenti.
Le maggiori vendite sono 
state conseguite nell’area di 
produzione del Parmigiano 
Reggiano, dove la nostra 
posizione di leader nel set-
tore della DOP più impor-
tante, incrementa così come 
la nostra quota di mercato 
che è stimata pari al 40% del 
mercato servibile. 
Buoni risultati anche per le 
aree di vendita del centro 
sud e le filiere suinicola e 
avicunicola.
Nei mercati di riferimento, 
ha aiutato le vendite la per-
formance molto positiva 
del Parmigiano Reggiano, 
anche se nell’ultimo periodo 
dell’anno ha iniziato una 
discesa repentina delle quo-
tazioni. 
Simile fenomeno si è veri-
ficato anche per il Grana 
Padano, anche se con oscil-
lazioni più modeste. 
Il settore suinicolo ha con-
sentito buone redditività agli 
allevatori grazie agli aumenti 
consistenti dei listini nella 
seconda parte dell'anno. 
Le cause sono legate alla 
domanda di carne dalla Cina 

U
TI

LE
M

A
N

G
IM

I
FA

R
IN

E



■ Bilancio Progeo 2019 9
che ha visto i propri alleva-
menti falcidiati da problemi 
sanitari.
Relativamente alle attività 
produttive, il rilevante e 
progressivo incremento dei 
volumi registrato negli ultimi 
anni, ha posto la necessità di 
lavorare a un piano di medio 
termine capace di accrescere 
l'ottimizzazione produttiva e 
le caratteristiche qualitative 
dei nostri stabilimenti e delle 
nostre produzioni. 

Il Settore Molitorio ha man-
tenuto la forte competizione 
fra operatori. Sono confer-
mate le dinamiche ormai in 
corso da anni che vedono 
una lenta ma costante decre-
scita dei consumi di farina 
presso il canale della pani-
ficazione artigianale, solo 
parzialmente compensato 
dagli utilizzi dell’industria 
dei prodotti da forno. 
La nostra attività è stretta-
mente collegata alla valoriz-
zazione del grano conferito 
dai Soci, tra l’altro con un 
grado di saturazione del 
nostro stabilimento molto 
elevato rispetto alla media 
dei nostri competitor del 
settore, puntando anche 
a sfruttare le provenienze 
“100% Italiano” del nostro 
frumento. 
Nel corso del 2019 i volumi 
hanno avuto una lieve fles-
sione nella parte centrale 
dell’anno per poi riprendersi 
nella parte finale. 
E’ in corso una ristruttu-
razione della Rete Com-
merciale al fine di ripren-
dere la crescita dei volumi 
lavorando anche su nuovi 
segmenti di mercato.

Del Settore Conferimenti si 
parla diffusamente a pagina 
6.

L’esercizio 2020 è iniziato 
in sostanziale continuità di 
risultati, che significa anche 
contare di raggiungere esiti 
reddituali eccellenti simili a 
quelli conseguiti negli ultimi 
anni.
A tali previsioni è ispirato il 

budget elaborato ad inizio 
anno che, anche a fronte 
del permanere di mercati 
interessanti per l’attività 
zootecnica, ipotizza una 
gestione aziendale ampia-
mente soddisfacente anche 
nell’attuale esercizio. 

Ad oggi lo scenario è intera-
mente modificato dall’emer-
genza Covid 19! 
A questa situazione siamo 
convinti che Progeo abbia 
tutte le condizioni per rea-
gire con efficacia, sia per una 
capacità già dimostrata di 
reazione alle difficoltà speri-
mentata nel passato, sia per 
l’importante rafforzamento 
realizzato negli ultimi anni. 
Ad oggi l’attività aziendale 
procede del resto normal-
mente, anche se condi-
zionata dalle prescrizioni 
introdotte nel rispetto della 
legge e delle norme sanitarie, 
mentre le vendite ed i nostri 
mercati di riferimento, 
pur se anch’essi modificati 
negli andamenti, manten-
gono una loro economicità. 
Ancora una volta la stabilità 
del settore agroalimentare si 
conferma sicuramente invi-
diabile rispetto ai repentini e 
tumultuosi cambiamenti di 
altri settori. 
Una caratteristica questa 
nella quale, senza adagiarsi 
in aspettative di tranquilla 
e ordinaria gestione, si 
possono trovare le ragioni 
per progettare il futuro del 
nostro settore anche pro-
grammando i prossimi inter-
venti di sviluppo per gli 
anni a venire, come quelli 
che Progeo ha costruito nei 
primi mesi di quest’anno.

Il 2020 
ha programmi positivi.

L'attività procede 
normalmente con 

prospettive di sviluppo.
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Conto Economico 
 2019 2018

A Valore della Produzione

    1 Ricavi delle vendite e delle prestazioni  248.501.187 246.124.729
 
    2 Variazione delle rimanenze di prodotti 
     in corso di lavorazione, semilavorati e finiti  -140.409  462.031
 
    5 Altri ricavi e proventi  3.232.996  2.750.972

Totale Valore della Produzione (A)  251.593.774  249.337.732 

B Costi della Produzione

    6 Per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 179.066.868  179.038.979 

    7 Per servizi  42.109.731 41.144.715
 
    8 Per godimento di beni di terzi  989.105 1.007.452 

    9 Per il personale  15.835.010  15.128.312

   10 Ammortamenti e svalutazioni  4.303.623 4.758.583

   11 Variazioni rimanenze di materie prime sussidiarie, 
     di consumo e merci  -1.309.183 -.370.603
 
   12 Accantonamenti per rischi  0 250.000

   14 Oneri diversi di gestione  1.368.463 1.480.175

Totale Costi della Produzione (B)  242.363.617  242.437.613

Differenza tra Valore e Costi della Produzione (A-B) 9.230.157  6.900.119 

 
C Proventi e Oneri Finanziari

   15 Proventi da partecipazioni  15.295  39.354 
 
   16 Altri proventi finanziari  458.323  424.048 

   17 Interessi passivi e altri oneri finanziari  -1.223.830 -1.274.390 

Totale (c) (15 + 16 - 17)  -750.212 -810.988 

D Rettifiche di Valore di Attività Finanziarie

   19 Svalutazioni  0 -7.500 

Totale delle Rettifiche (D)  0 -7.500 

Risultato della Gestione Prima delle Imposte (A - B +/- C +/-D) 8.479.945  6.081.631 

   20 Imposte sul reddito dell’esercizio  912.016  988.566 

21 Utile dell’Esercizio  7.567.929  5.093.065 

PROGEO 
Società Cooperativa Agricola

il Bilancio 2019



■ Bilancio Progeo 2019 11

Stato Patrimoniale Attivo

 2019 2018

Stato Patrimoniale Passivo

A Crediti Verso Soci per Versamenti Ancora Dovuti 28.457  37.608  

B Immobilizzazioni

    I Immobilizzazioni immateriali  799.981  1.029.705 

   II Immobilizzazioni materiali  45.728.463  45.854.939 

       III Immobilizzazioni finanziarie  11.936.953  11.930.227 

Totale Immobilizzazioni (B)  58.465.397  58.814.871 

C Attivo Circolante

    I Rimanenze  33.377.455  31.275.148 
 
   II Crediti

    - Verso clienti  75.050.899  74.066.923 

    - Verso altri  7.124.969  6.505.519 

Totale Crediti  82.175.868 80.572.442 

   III Attività finanziarie non cost. imm.  8.532.251  10.600.460 

   IV Disponibilità liquide  20.770.264  21.358.136 

Totale Attivo Circolante (C)  144.855.838  143.806.186 

D Ratei e Risconti  648.416  329.189 

Totale Attività  203.998.108  202.987.854  

A Patrimonio Netto

    - Capitale    1.632.305 1.637.189

    - Riserve   52.458.354 47.518.080

    - Utili portati a nuovo    30.445 30.445

    - Utile   7.567.929 5.093.065

Totale Patrimonio Netto (A)   61.689.033 54.278.779
 
B  Fondi per Rischi e Oneri   3.215.222 3.425.418

C Trattamento Fine Rapporto Lavoro Subordinato   3.551.236 3.995.208

D Debiti

    - Prestito sociale   57.895.650 60.687.395

    - Verso banche   20.670.577 24.849.966

    - Verso fornitori e conferenti   50.547.789 49.784.401

    - Verso altri   5.413.425 5.025.454

 
Totale Debiti (d)   134.527.441 140.347.216

E Ratei e Risconti   1.015.176 941.233

Totale Passività   203.998.108 202.987.854
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La Cooperativa PROGEO 
possiede la maggioranza del 

capitale di alcune altre Società, per-
tanto è soggetta per legge all’elabo-
razione di un Bilancio Consolidato 
di Gruppo.
In questa raffigurazione contabile 
la Cooperativa Progeo unisce il suo 
Bilancio di Esercizio relativo al 2019, 
con quello dei rispettivi ed autonomi 
Bilanci delle Società che fanno parte 
del Gruppo PROGEO.
Esse sono costituite da diversi anni 
dalle Società SCAM Spa di Modena, 
INTESIA Srl di Modena ed AGRI-
TES Srl di Bologna. Essendo Progeo 
la Società di dimensioni ampiamente 
maggiori delle altre per fatturato 
e dimensione aziendale, i numeri 
aggregati complessivi del Bilancio 
Consolidato di Gruppo, che rap-
presenta un’aggregazione virtuale 
del Conto Economico e dello Stato 
Patrimoniale di tutte le Società coin-
volte, sono condizionati da quelli 
della Cooperativa Capogruppo.
Per un sintetico commento generale 
si può osservare che il valore della 
Produzione ammonta a circa 302 
milioni, simile a quello dell’anno pre-

cedente per 

effetto del minor fatturato nella 
vendita di mezzi tecnici per la pro-
duzione agronomica, attività nella 
quale operano le Società controllate, 
compensato dalle maggiori vendite 
di mangimi. 
La riduzione dei costi operativi, così 
come quelli di natura finanziaria, 
consentono di ottenere un reddito 
netto migliore di quello 2018 e pari 
ad euro 7.650.000.

In realtà il significato vero del Bilan-
cio Consolidato non è tanto aggre-
gare il risultato o le altre singole 
voci economiche e patrimoniali, 
ma assicurare che le Società parte-
cipate non nascondano minacce, a 
causa di perdite economiche o altre 
difficoltà, che possano coinvolgere 
la Capogruppo che ne possiede la 
maggioranza del capitale e con esso 
della proprietà.
Da questo punto di vista il nostro 

Bilancio Consolidato di Gruppo 
assicura notevole tranquil-

lità; infatti l’utile generale 
è migliore di quello 
ottenuto dalla sola 
PROGEO, concreta 

testimonianza che 
le altre società 
hanno aggiunto 
valore e non 
ne hanno sot-
tratto! 
Nelle pagine 
che seguono 
i l  Bi lancio 
di  Gruppo 
è comunque 
disponibi le 
per ogni raf-

fronto, da cui si possono ricavare altri 
elementi di confronto quali quello 
relativo al Patrimonio Netto pari ad 
oltre 71 milioni di euro e migliore 
di circa 10 milioni rispetto a quello 
della sola Cooperativa Capogruppo.
Nell'anno 2019 diminuiscono anche 
i debiti totali per quasi 10 milioni ed 
aumenta la liquidità complessiva che 
è pari al 15% del capitale investito. 
Come si vede, perciò, risultati posi-
tivi ed in continuo miglioramento 
che possono aumentare credibilità 
e fiducia.

Venendo ad una maggiore descri-
zione delle Società controllate da 
PROGEO, si rileva che esse si occu-
pano soprattutto di attività in campo 
agronomico. Un settore in parte 
diverso da quello della Cooperativa, 
anche se con essa collegato in quanto 
rivolto a fornire alle aziende agri-
cole la migliore nutrizione e difesa 
delle proprie produzioni agricole, 
corredate dall’assistenza all’uso dei 
prodotti più razionali, adeguati ed 
innovativi, indispensabili per pro-
dotti alimentari di qualità.
Come si vede non mancano perciò 
le similitudini che legano per finalità 
le diverse Società del Gruppo, anche 
se attuate in mercati diversi. 

Per una sintetica descrizione dell’an-
damento delle Società del Gruppo 
nel corso del 2019, rimandando per 
la Cooperativa PROGEO Capo-
gruppo al rispettivo Bilancio di Eser-
cizio, si può considerare che per le 
Società che si occupano di forniture 
in campo agronomico, quali quelle 
considerate, l’esercizio in esame è 
stato un anno difficile. 
Questo a causa delle particolari ano-
malie stagionali e climatiche tipiche 
della tarda primavera e dell'estate 
2019, oltre che per la scarsa redditi-
vità delle colture agronomiche che, 
anche quando caratterizzate da livelli 
qualitativi adeguati, hanno registrato 
listini di vendita spesso deludenti. 
La conseguenza sul Bilancio delle 
imprese agricole è stata l'impossibi-
lità di coprire i costi di produzione 
con esiti reddituali deludenti e l'in-
dubbio effetto deprimente su con-
sumi di mezzi tecnici di produzione.
In questo scenario la gestione delle 
singole Società può essere sintetica-
mente riassunta come segue:

Settore 
Mangimi M A N G I M I

Settore 
Conferimenti

Settore 
Molini

Sca

Il Bilancio Consolidato 
raccoglie Società 

autonome e in salute.

Gruppo PROGEO 
il Bilancio Consolidato 2019

Struttura Societaria
Gruppo Progeo
al 31/12/2019
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• SCAM SPA: ha registrato una 
diminuzione nei ricavi rispetto 
all’anno precedente raggiungendo 
comunque i 43.000.000 di euro 
di fatturato. Il mercato fertilizzanti 
ha avuto un andamento deludente 
e, per le ragioni già ricordate, ha 
finito per penalizzare nei consumi 
in particolare i prodotti di maggiore 
qualità e maggiore valore come gli 
organo-minerali di Scam. In par-
ticolare, dopo un normale avvio 
primaverile, si è verificato un vero 
e proprio blocco dei consumi in 
corrispondenza delle piogge della 
tarda primavera poi non recuperato 
nell’anno. 
Nel comparto fitosanitari gli scosta-
menti sono stati inferiori ma qualche 
difficoltà è venuta dall’ottenimento 
dei prodotti registrati da multinazio-
nali di cui Scam è solo formulatore 
e distributore. 
Risultati significativi sono venuti 
dall’estero e dalla produzione per 
conto, segmenti ancora modesti sul 
totale vendite, ma che potranno con-
tare per il futuro su impianti adeguati 
a far fronte a richieste di mercato 
presenti e remunerative.
Uno sforzo attento nella gestione 
dei costi operativi ha consentito 
di ridurre gli effetti negativi delle 
minori vendite, ed abbattere l’inci-
denza negativa del Risultato Netto a 
circa 180.000 euro, valore che non 
genera alcuna significativa variazione 
del Patrimonio Netto e non genera 
alcuna difficoltà per la gestione 
futura di Scam. 

• INTESIA SRL: anche questa 
Società ha registrato un calo del 
fatturato rispetto alle previsioni di 
budget e rispetto all’anno prece-
dente, raggiungendo comunque un 
valore di vendite che supera gli 11 
milioni di euro. La ragione della 
contrazione delle vendite è simile a 
quanto già ricordato nel commento 
su Scam a seguito di un’annata dove 
i fertilizzanti sono stati prima com-
pressi nei consumi dagli andamenti 
stagionali primaverili che hanno 
costretto a contrarre le operazioni 
colturali e poi dallo scarso reddito 
delle colture agricole Un parziale 
recupero è venuto dalle vendite di 
sementi, in particolare per quanto 
riguarda i cereali autunnali che sono 
stati impegnati dagli agricoltori nello 

scorso autunno in modo significativo, 
anche se la contrazione dei listini 
del grano duro, han generato una 
richiesta di grano tenero spesso non 
prevista con conseguenti problemi di 
approvvigionamento e logistica. In 
questo comparto 
Intesia, in colla-
borazione con 
Conase, è riu-
scita a costruire 
un mercato sicu-
ramente interes-
sante per offerta 
di varietà quali-
ficate ed apprez-
zate. Anche in 
questo caso un 
presidio attento dei conti ha con-
sentito di mantenere comunque una 
buona redditività ed un utile netto 
pari a 127.990 Euro, che, se pur 
inferiore a quello dello scorso anno, 
è in linea con quello medio degli 
ultimi anni e migliore del budget.

• AGRITES SRL: anche questa 
Società, attiva nelle consulenze 
agronomiche e amministrative, 
conferma, con un risultato finale in 
leggero utile, l’equilibrio raggiunto. 
L’attività aziendale trova crescente 
riconoscimento per la consulenza 
agronomica a causa dei sempre più 
complessi adempimenti a carico 
delle aziende agricole che parteci-
pano a programmi di filiera in cui la 
certificazione dell’attività agricola di 
produzione diventa elemento obbli-
gatorio. Questa necessità alimenta 
buone speranze di richieste da eva-
dere anche per il futuro e sostanzia 
il continuo inserimento di nuove 
risorse tecniche costituite da giovani 
laureati da formare e preparare come 
tecnici specialisti. 
Si confermano anche i compiti rela-
tivi all’assistenza agronomica svolti 
in sintonia con le filiere cooperative 
da sempre coinvolte nella gestione, 
relative soprattutto a cereali e vite. 
Buono il risultato anche per i servizi 
amministrativi e gestione paghe 
erogati a piccole Società del territorio 
bolognese. 
Il Risultato Netto finale è di circa 
43.000 euro.

Per quanto riguarda il 2020, all’in-
terno di tutte le Società del Gruppo, 
c’è diffusa consapevolezza di altre dif-

ficoltà da affrontare, i mercati restano 
complicati e incerti, l’andamento 
climatico è ancora una volta difficile 
da interpretare per gli esiti che potrà 
determinare alle colture. Ormai però 
queste sembrano difficoltà ordina-

rie, che niente 
hanno a  che 
fare con quelle 
straordinarie, 
dovute all’epi-
demia da Covid 
19. Sotto questo 
aspetto tutte le 
Società hanno 
continuato ad 
operare anche 
nelle settimane 

di blocco imposte dal Governo 
perché tutte operanti all’interno o 
a supporto delle filiere agricole e 
pertanto autorizzate. 
Ad oggi, tranne le difficoltà operative 
imposte dalle norme di prevenzione 
dei contagi, l’attività si è svolta 
in modo regolare, i primi mesi di 
esercizio non segnalano particolari 
criticità.
Tuttavia le previsioni per il futuro 
relativamente a consumi interni o 
export di agroalimentare, tenuta 
del sistema economico, andamento 
del sistema Paese, sono quanto mai 
incerte. Sicuramente la politica adot-
tata dal Gruppo, di non dividere gli 
utili, di aumentare le risorse delle 
singole Aziende ed i loro patrimoni, 
rafforzandone la consistenza, potrà 
consentire di affrontare le difficoltà 
che saremo costretti a fronteggiare, 
con maggiore tranquillità rispetto ad 
altre aziende concorrenti.
Le previsioni dei budget delle diverse 
Società controllate, così come quelle 
della Cooperativa PROGEO Capo-
gruppo, per il 2020, confermano 
una positiva prospettiva, per quanto 
elaborati ante misure per Covid 19. 
Ad oggi, per le ragioni ricordate, non 
ricorrono necessità di rettifica. 
Il consolidamento realizzato in questi 
anni, l'autonoma capacità di realiz-
zare risultati economici positivi ed 
il buon posizionamento di mercato 
raggiunto dalle diverse Società, sono 
abbastanza rassicuranti anche per il 
futuro e consentono di affrontare le 
insidie che la situazione potrà pro-
porre, anche già in questo anno, con 
ragionevole sicurezza.

Tutte le Società 
del Gruppo 

sono attive anche 
nell'emergenza Covid.
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Conto Economico 

 2019 2018

A Valore della Produzione

 1 Ricavi delle vendite e delle prestazioni 298.755.508  298.814.731 

 2 Variazione delle rimanenze di prodotti 
   in corso di lavorazione, semilavorati e finiti 18.566 - 540.900 
 5 Altri ricavi e proventi 3.561.575  3.193.468 

Totale Valore della Produzione (A) 302.335.649  301.467.299 

B Costi della Produzione

 6 Per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 211.097.360  211.037.700 

 7 Per servizi 49.501.025  49.162.771 

  8 Per godimento di beni di terzi 1.709.128  1.653.652 

  9 Per il personale 24.043.892 23.496.009 

 10 Ammortamenti e svalutazioni 5.599.457  6.056.932 

 11 Variazioni rimanenze di materie prime sussidiarie, 
   di consumo e merci -859.335 -35.800 
 
 12 Accantonamenti per rischi 0  380.000 

 14 Oneri diversi di gestione 1.966.026  2.039.179 

Totale Costi della Produzione (B) 293.057.553  293.790.443 

Differenza tra Valore e Costi della Produzione (A-B) 9.278.096  7.676.856 

C Proventi e Oneri Finanziari

 15 Proventi da partecipazioni 12.550  36.606 
 
 16 Altri proventi finanziari 643.349  610.314  

 17 Interessi passivi e altri oneri finanziari 1.398.655  1.438.967

 17bis  Utili e perdite su cambi -79 930 

Totale (C) (15 + 16 - 17+/-17bis) -742.835 -791.117 

Rettifiche di Valore di Attività Finanziarie

  19 Svalutazioni 0  7.500 

Totale delle Rettifiche (D) (19) 0 7.500 

 
Risultato della Gestione Prima delle Imposte (A - B +/- C +/-D) 8.535.261  6.878.239 

  20 Imposte sul reddito dell’esercizio 852.600  1.262.439 

21 Utile dell’Esercizio 7.682.661  5.615.800 

 Utile/Perdita di Pertinenza del Gruppo  7.650.048  5.499.755 
 
 Utile/Perdita di Pertinenza di Terzi 32.613  116.045 

Gruppo PROGEO
Bilancio Consolidato 

anno 2019
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Stato Patrimoniale Attivo
 2019 2018

A Crediti Verso Soci per Versamenti Ancora Dovuti 28.457 37.608

B Immobilizzazioni

 I Immobilizzazioni immateriali 1.212.328  1.259.110

 II Immobilizzazioni materiali 53.397.030  53.408.652

 III Immobilizzazioni finanziarie 4.887.465  4.880.713

Totale Immobilizzazioni (B) 59.496.823  59.548.475

C  Attivo Circolante
 
 I  Rimanenze 40.672.305  38.860.869

 II Crediti

   - Verso clienti 100.589.840  103.547.745

  - Verso altri 8.843.848  8.318.238

 III Attività finanziarie non costituenti immobilizzazioni 8.532.251  10.600.460

 IV Disponibilità liquide 25.781.086  26.342.559

Totale Attivo Circolante (C) 184.419.330  187.669.871

D Ratei e Risconti 744.613  402.536

Totale Attività 244.689.223  247.658.490

Stato Patrimoniale Passivo

A Patrimonio Netto

    - Capitale   1.632.305  1.637.189 

    - Riserve  59.802.959  54.473.088 

    - Utile  7.650.048  5.499.755 

    - Capitale e Riserve di Terzi  1.910.875  1.815.385 

    - Utile di pertinenza di Terzi  32.613  116.045 

Totale Patrimonio Netto (A)  71.028.800  63.541.462 
 
B Fondi per Rischi e Oneri  4.050.454  4.341.243 

C Trattamento Fine Rapporto Lavoro Subordinato  5.107.982  5.772.797 

D Debiti

    - Prestito sociale  57.895.650  60.687.395 

    - Verso banche  36.566.571  40.824.788 

    - Verso fornitori  61.142.654  63.602.469 

    - Verso altri  7.867.228  7.936.470 

 
Totale Debiti (D)  163.472.103  173.051.112 

E Ratei e Risconti  1.029.884  951.866 

Totale Passività  244.689.223  247.658.490 



Lunedì 8 Giugno p.v. - ore 10.00 
VAL D'ENZA E TARO • Sala Rossa Progeo
Via Asseverati, 1 - Masone (Reggio Emilia) 

Martedì 9 Giugno p.v. - ore 10.00 

REGGIO EMILIA  • Sala Rossa Progeo
Via Asseverati, 1 - Masone (Reggio Emilia)

Mercoledì  10 Giugno p.v. - ore 10.00 
MANTOVA • Sala Rossa Progeo
Via Asseverati, 1 - Masone (Reggio Emilia)

Venerdì 12  Giugno p.v. - ore 10.00 
MODENA • Sala Riunioni Progeo
Via Nazionale, 74 - Sorbara (Modena)

Domenica 14 Giugno p.v. - ore 10.00 
RENO - PANARO • Sala Turrini Progeo
Via Marconi, 4/2 - Granarolo Emilia (Bologna)

Sabato 13 Giugno p.v. - ore 10.00 
BOLOGNA • Sala Turrini Progeo
Via Marconi, 4/2 - Granarolo Emilia (Bologna)

CALENDARIO duemilaventi
ASSEMBLEE SEPARATE DI BILANCIO
IN SECONDA CONVOCAZIONE

Assemblea Generale dei Delegati dei Soci
Sabato 20 Giugno p.v. - ore 10.00 

Sala Rossa Progeo • Via Asseverati, 1 - Masone (REGGIO EMILIA) 

8 
GIU

9 
GIU

10 
GIU

12 
GIU

13 
GIU

14 
GIU

20 
GIU


